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Pada bab ini akan membicarakan tentang kesimpulan dari hasil penelitian, 
implikasi kebijakan, keterbatasan serta agenda penelitian mendatang. 
5.2 Kesimpulan 
Dari hasil pengujian teori random walk, volatilitas, peramalan dan return yang 
dilakukan, maka kesimpulan yang didapat adalah sebagai berikut: 
1. Hasil uji unit root dengan metode Augmented Dickey-Fuller menunjukkan 
bahwa PT. Astra International Tbk, PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk 
dan Indeks Harga Saham Indonesia mengikuti pola random walk yang berarti 
upaya untuk memprediksi harga saham tidak dapat dilakukan karena harga 
saham mengikuti pola random. 
2. Dari dua hasil regresi volatilitas diketahui bahwa volatilitas harga saham PT. 
Astra International Tbk dan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk masing-
masing dipengaruhi oleh volatilitas dari Indeks Harga Saham Indonesia 
(IHSG) tetapi volatilitas IHSG lebih mempengaruhi volatilitas harga saham 







3. Walaupun harga saham bersifat random sehingga tidak memberikan bantuan 
dalam peramalan, tetapi peramalan dapat dibantu dengan prediksi volatilitas 
karena perilaku volatilitas PT. Astra International Tbk, PT. Indomobil Sukses 
Internasional Tbk dan Indeks Harga Saham Indonesia dapat dijelaskan dalam 
jangka waktu tertentu dengan menggunakan autoregressive ARMA. Selain itu 
hasil regresi volatilitas yang signifikan juga memberikan tambahan informasi 
yang patut diperhitungkan dalam melakukan peramalan harga saham PT. 
Astra International Tbk dan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk. 
4. Hasil uji autoregressive PT. Astra International Tbk memberikan hasil bahwa 
terdapat empat belas signifikan lag, yang berarti terdapat empat belas nilai 
volatilitas harga saham PT. Astra International Tbk hari sebelumnya yang 
signifikan mempengaruhi nilai volatilitas harga saham PT. Astra International 
Tbk pada masa yang akan datang. Pada hasil autoregressive PT. Indomobil 
Sukses Internasional Tbk terdapat delapan hari dan pada Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) terdapat empat belas nilai volatilitas hari sebelumnya yang 
signifikan mempengaruhi nilai volatilitas harga saham masa depan. 
5. Hasil regresi return memberikan kesimpulan bahwa saham kedua perusahaan 
mengikuti pergerakan dari IHSG, selain itu risiko PT. Astra International dan 
PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk terbukti dipengaruhi oleh risiko dari 
IHSG, tetapi hasil beta mengindikasikan bahwa PT. Astra International lebih 







6. PT. Astra International Tbk dan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk 
dipengaruhi oleh market risk, akan tetapi PT. Astra International Tbk 
mempunyai lebih banyak market risk dari total keseluruhan risiko 
dibandingkan dengan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk. 
 
5.3 Implikasi Kebijakan 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan, maka implikasi kebijakan 
yang dianjurkan adalah sebagai berikut: 
1. Investor yang berupaya untuk melakukan peramalan pada PT. Astra 
International Tbk dan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk akan 
mendapatkan hasil yang sia-sia karena saham PT. Astra International Tbk dan 
PT. Indomobil Sukses Internasional mengikuti pola random. 
2. Penjelasan pergerakan volatilitas harga saham PT. Astra International Tbk dan 
PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk dalam jangka waktu tertentu dapat 
menjadi tambahan informasi saat berinvestasi pada kedua perusahaan tersebut. 
3. Return PT. Astra International Tbk terbukti lebih dipengaruhi IHSG 
dibandingkan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk, sehingga investor 
yang berinvestasi pada PT. Astra International Tbk harus lebih 
memperhitungkan Indeks Harga Saham Gabungan. 
4. Investor yang berinvestasi pada PT. Astra International Tbk dibandingkan PT. 







dari IHSG untuk mengestimasi perubahan pada saham yang dipilih karena 
pergerakan saham PT. Astra International Tbk dan PT. Indomobil Sukses 
Internasional Tbk mengikuti pergerakan indeks saham. 
5. PT. Astra International Tbk mempunyai specific risk sebesar 86 persen dari 
total risiko yang ada, sedangkan specific risk dari PT. Indomobil Sukses 
Internasional Tbk sebesar 99.95 persen, hasil ini memberikan gambaran 
bahwa investor harus lebih memperhitungkan IHSG saat akan berinvestasi 
dibandingkan saat berinvestasi pada PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk. 
 
5.4 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini mempunyai keterbatasan, yaitu: 
1. Peneliti hanya menggunakan dua perusahaan, yaitu PT. Astra International 
Tbk  dan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk. 
2. Perusahaan yang digunakan yaitu PT. Astra International termasuk dalam 
indeks LQ 45, sedangkan perusahaan PT. Indomobil Sukses Internasional Tbk 
tidak termasuk dalam indeks LQ 45. 
3. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dari tanggal 02 Januari 1995 
sampai 01 Juni 2012, hasil yang berbeda mungkin akan didapatkan apabila 









5.5 Agenda Penelitian Mendatang 
Pada penelitian mendatang dapat memperhitungkan : 
1. Menggunakan lebih banyak perusahaan dengan sektor dan subsektor yang 
berbeda dari penelitian ini sehingga dapat dilihat apakah terdapat pengaruh 
IHSG pada sektor tertentu.  
2. Menggunakan indeks saham yang berbeda selain IHSG. 
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